Wolfgang Nierhaus

Das ifo Institut beleuchtet seit Jahren kritisch die Giite der eigenen Konjunkturprognosen (vgl.
Nierhaus 2010). Im folgenden Beitrag werden fiir das abgelaufene Jahr die Griinde fiir aufgetre-
tene Differenzen zwischen Prognose und Wirklichkeit diskutiert.

Die Wirtschaftsentwicklung im Jahr 2010
verlief deutlich besser, als in der ifo De-
zemberprognose 2009 prognostiziert
worden war. Zwar hatte das ifo Institut den
Ruckfall in eine erneute Rezession aus-
geschlossen und im Vergleich zur noch
deutlich pessimistischer gehaltenen Ge-
meinschaftsdiagnose von Oktober 2009
die Wachstumsrate fUr die gesamtwirt-
schaftliche Produktion in Deutschland be-
reits um 0,5 Prozentpunkte auf 1,7% an-
gehoben. Mit einer derart durchgreifen-
den konjunkturellen Erholung, die in einen
starken Aufschwung miindete, ist aber
nicht gerechnet worden. Vielmehr wurde
davon ausgegangen, dass der Aufholpro-
zess in Deutschland nach der weltweiten
Finanz- und Wirtschaftskrise wesentlich
langer dauern wirde.

In der Analyse des ifo Instituts vom De-
zember 2009 hatte es unter dem Titel
»Deutsche Wirtschaft ohne Dynamik«
geheiBen: »Die Weltwirtschaft hat die
schwerste Rezession seit dem Zweiten
Weltkrieg Uberwunden. Seit dem Frih-
jahr 2009 steigen Produktion und Han-
del wieder, weltweit angeregt durch mil-
liardenschwere Konjunkturprogramme,
eine massiv expansiv wirkende Geldpo-
litik und den vergleichsweise niedrigen
Olpreis. Hinzu kommt der Umschwung
im globalen Lagerzyklus. Das Wachs-
tumstempo wird indes niedrig bleiben.
Ein Kernproblem bleibt die Schwachung
der internationalen Finanzmarkte, de-
ren Funktionsfahigkeit in wichtigen Seg-
menten nach wie vor eingeschrankt ist.
Zudem musste das Bankensystem ge-
waltige Eigenkapitalverluste hinnehmen,
die sich aus dem hohen Wertberichti-
gungsbedarf bei strukturierten Wertpa-
pieren ergeben haben. In wichtigen In-
dustrielandern kommt eine Krise am Im-
mobilienmarkt hinzu, die dort den Ab-
schreibungsbedarf bei Banken erhoht.
Die Kreditbedingungen bleiben damit
weltweit restriktiv, was die Finanzierung
von Investitionen und neuen Arbeitsplat-
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zen massiv beeintrachtigt« (Carstensen
et al. 2009, 17).

Zur Deutschlandkonjunktur wurde prog-
nostiziert: »Im Prognosezeitraum bleiben
die Konjunkturampeln in Deutschland auf
gelb, mit einer Grinphase ist nicht zu
rechnen. Zwar werden die endogenen
Auftriebskréafte allmahlich wieder etwas
starker, es laufen aber die im Rahmen der
Konjunkturpakete bereitgestellten Mittel
allmahlich aus. Zudem sind die Kredithir-
den fur neue Investitionen und Arbeits-
platze weiter hoch. Die Entwicklung der
deutschen Wirtschaft bleibt damit labil, zu
einem selbsttragenden Aufschwung
kommt es nicht. ... Im Jahresdurchschnitt
2010 wird das reale Bruttoinlandsprodukt
voraussichtlich um 1,7% zunehmen«
(Carstensen et al. 2009, 41).

Die tatsachliche Wirtschaftsentwicklung
wird hier wie in den vorangegangenen
Prognosefehlerstudien des ifo Instituts an
den ersten Ergebnissen des Statistischen
Bundesamts fur das gerade abgelaufe-
ne Jahr festgemacht. Dies geschieht des-
halb, weil diese Veréffentlichung dem In-
formationsstand zum Zeitpunkt der Prog-
noseerstellung noch am besten ent-
spricht. Insbesondere sind zu diesem Zeit-
punkt die Zahlen fur die zurtckliegenden
Jahre noch nicht gravierend revidiert wor-
den, die die Grundlage fur die jeweilige
Prognose gebildet haben. Zwar zeigen
spatere, revidierte Rechenstande ein ge-
naueres Bild der Konjunktur; die Progno-
se kann sich aber immer nur auf die bis
zum Prognosetermin gultigen Ergebnisse
stltzen, soll sie fur den Leser nachvoll-
ziehbar sein.

Gemessen an diesen Ergebnissen hat das
reale Bruttoinlandsprodukts (BIP) in
Deutschland im Jahr 2010 um 3,6% zu-
genommen (vgl. Abb. 1). Hohere Raten
sind fUr das vereinigte Deutschland noch
nie registriert worden, fur Westdeutsch-
land zuletzt nur in den Jahren des Verei-
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Abb. 1

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf

rascher von dem Einbruch aufgrund der Fi-
nanzkrise erholte, als im Dezember 2009
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen und Schétzungen des ifo Instituts.

nigungsbooms. Hier belief sich das Wirtschaftswachstum
im Jahr 1989 auf 3,9%, 1990 sogar auf 5,3% und 1991 auf
5,1%. Die Unterschatzung der Jahreswachstumsrate 2010
geht nicht mit einer Unterschatzung des statistischen Uber-
hangs einher.™ Dieser stellt sich nach aktuellem Datenstand
auf 0,7%; in der ifo Dezemberprognose war sogar noch
von einem leicht héheren Uberhang (0,8%) ausgegangen
worden.

Der Prognosefehler ist damit allein durch eine zu schwach
eingeschatzte Dynamik im unterjahrigen konjunkturellen
Profil zu erklaren. Nach einem strengen Winter hatte die
gesamtwirtschaftliche Produktion im Jahr 2010 unter
Schwankungen dynamisch expandiert. Insbesondere im
Frihjahr war das reale Bruttoinlandsprodukt aufgrund des
Nachholens von Produktionsausfallen in der Industrie, im
Bau sowie im Handel, Gastgewerbe und Verkehr Uberaus
kraftvoll gestiegen. Der hieraus resultierende vierteljahrli-
che Prognosefehler in Hohe von 2,1 Prozentpunkten (ge-
messen an der Differenz zwischen prognostizierter und tat-
séchlicher Verédnderung des saison- und kalenderbereinig-
ten BIP gegenlber Vorquartal) wirkt sich im jahresdurch-
schnittlichen Prognosefehler sehr kraftig aus, weil die vier-
teljahrlichen Prognosefehler von Quartal zu Quartal mit ab-
nehmenden Gewichten in die Jahresfehlerrechnung einge-
hen. Rechnerisch entfallen auf das zweite Quartal rund
85% des gesamten jahresdurchschnittlichen Prognosefeh-
lers fur 2010.

Far die Unterschatzung der konjunkturellen Auftriebskraf-
te war einmal maBgeblich, dass sich die Weltkonjunktur

1 Als statistischer Uberhang wird digjenige jahresdurchschnittliche Wachs-
tumsrate des BIP bezeichnet, die sich ergébe, wenn das BIP saison- und
kalenderbereinigt auf dem Stand des vierten Quartals des Vorjahres stag-
nieren wiirde. Der Uberhang ergibt sich aus der prozentualen Differenz
zwischen dem Vorjahresendwert des saison- und kalenderbereinigten BIP
und dem jeweiligen Jahresdurchschnittswert.
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angenommen worden war. Der Welthan-
24 del sollte 2010 lediglich um 5% expandie-
ren, nunmehr wird mit einer Zunahme um

16 12% gerechnet. Von diesem stark veran-
derten auBenwirtschaftlichen Datenkranz
8 vermochte die deutsche Wirtschaft auf-

grund ihrer Exportorientierung und ihres
Spezialisierungsmusters besonders zu pro-
fitieren. Expansiv wirkte zudem die Abwer-
-8 tung des Euro gegentber dem US-Dollar

und anderen Wahrungen wichtiger Handels-
-16 partner. Zwar haben die Lieferungen in die
Europdische Wahrungsunion, dem Haupt-
absatzmarkt Deutschlands, im vergange-
nen Jahr nur unterdurchschnittlich zuge-
nommen, daflr sind aber die Ausfuhren in
die USA und in die Wachstumsmaérkte
Asiens stérker als erwartet gestiegen. Alles in allem stie-
gen die Exporte im Jahresdurchschnitt 2010 mit gut 14%
weitaus stérker, als im Dezember 2009 veranschlagt wor-
den war (vgl. Tab. 1).

Binnenwirtschaftlich schlug zu Buche, dass die Investi-
tionen im Gefolge des fulminanten Exportbooms schnel-
ler und starker als erwartet wieder ausgeweitet wurden.
Bei den Ausrustungen durften zundchst Nachholeffekte
eine wichtige Rolle gespielt haben, da Ersatzinvestitionen
wéhrend der Rezession verschoben worden waren. In-
zwischen ist jedoch in fast allen Industriehauptgruppen
das Erweiterungsmotiv wieder in den Vordergrund ge-
rlckt. Die Investitionskonjunktur wurde auch dadurch be-
férdert, dass sich die Kreditkonditionen fir Unternehmen
im Jahresverlauf deutlich entspannt haben, worin sich
auch die veranderte Risikopréferenz der Investoren zu-
gunsten heimischer Projekte in Reaktion auf die 2010 ent-
flammte Schuldenkrise niederschlagt. SchlieBlich stan-
den im Zuge der guten Industriekonjunktur mehr Mittel
zur Innenfinanzierung von Investitionsvorhaben zur Ver-
flgung. Bei Wohnbauten wirkten niedrige Zinsen als Tur-
bo. Mehr als erwartet wurden schlieBlich die Lager auf-
gestockt. Nur wenig unterschatzt wurde die Zuwachsra-
te des privaten Konsums; im Zuge der guten Konjunktur
haben die Realeinkommen etwas starker als erwartet zu-
genommen. Der Anstieg der Sparquote um 0,3 Prozent-
punkte ist dagegen zutreffend prognostiziert worden. Al-
les in allem steuerte im Jahr 2010 die Inlandsnachfrage
mit einem Beitrag von 2,5 Prozentpunkten den Hauptteil
zum BIP-Wachstum bei, wahrend auf den AuBenhandel
nur 1,1 Prozentpunkte entfielen.

Die Verfassung des Arbeitsmarkts war noch robuster, als
im Dezember 2009 prognostiziert worden war. Die Zahl der
Erwerbstatigen (nach dem Inlandskonzept) lag im Jahres-
durchschnitt 2010 mit 40,483 Mill. um rund 500 000 Per-
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Tab. 1
Prognosen und Prognosefehler fiir das Jahr 2010
Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts
ifo Dezemberprognose 2009 Statistisches Bundesamt Prognosefehler fiir 2010
Prognosewerte fir 2010 Istwerte fir 2010 Differenz der Wachstumsraten
bzw. -beitrage
Veranderung Wachstums- Veranderung Wachstums- Spalte (3) Spalte (4)
in Prozent beitrag in in Prozent beitrag in abzuglich abzuglich
gegenuber Prozent- gegenuber Prozent- Spalte (1) Spalte (2)
dem Vorjahr punkten® dem Vorjahr punkten®
(1) 2) (3) 4) (5) (6)
Inlandsnach-
frage 0,9 0,9 2,6 2,5 1,7 1,6
Privater Konsum 0,2 0,1 0,5 0,3 0,3 0,2
Staatlicher
Konsum 1,3 0,3 2,2 0,4 0,9 0,1
Ausristungen 1,0 0,1 94 0,6 8,4 0,5
Bauten 0,5 0,1 2,8 0,3 2,3 0,2
Sonstige Anlage-
investitionen 4,0 0,0 6,4 0,1 2,4 0,1
Vorratsverande-
rungen - 0,4 - 0,8 - 0,4
AuBenbeitrag - 0,9 - 1,1 - 0,2
Ausfuhr 8,4 34 14,2 5,8 5,8 24
Einfuhr 6,9 -25 13,0 -4,7 6,1 -2,2
Bruttoinlands-
produkt 1,7 1,7 3,6 3,6 1,9 1,9
? Erste Ergebnisse der Inlandsproduktsberechnung (Januar 2011). — 2 Beitrdge der Nachfragekomponenten zur Verande-
rung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponente ergibt sich
aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr.
Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. Angaben flr das Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegentber
dem Vorjahr in Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

sonen Uber der Dezemberschatzung. Die Zahl der Arbeits-
losen war dagegen mit 3,244 Mill. um knapp 365 000 Per-
sonen geringer als damals veranschlagt. Parallel zur Un-
terschatzung der Erwerbstatigkeit kam es zu einer Uber-
schétzung des gesamtwirtschaftlichen Produktivitatsfort-
schritts. Dieser wurde je Erwerbstatigenstunde auf 2,6%
beziffert, tatséchlich nahm die Stundenproduktivitat aber
nur um 1,0% zu. Hierzu trug bei, dass im Zuge der guten
Konjunktur die Ruckkehr zu tarifvertraglich geregelten nor-
malen Wochenarbeitszeiten, der Aufbau von Guthaben auf
Arbeitszeitkonten und der Abbau von Kurzarbeit in noch
starkerem MaBe erfolgte, als dies vom ifo Institut erwartet
worden war. Zudem erhdhte sich das Arbeitsvolumen ge-
rade in Wirtschaftssektoren mit unterdurchschnittlicher
Stundenproduktivitat (z.B. Bau, Handel, Verkehr und Un-
ternehmensdienstleistungen) deutlich, was sich im gesamt-
wirtschaftlichen Durchschnitt ebenfalls produktivitatsmin-
dernd auswirkt.

Das Preisklima auf der Verbraucherstufe im Jahr 2010 wur-
de — neben der witterungsbedingten Teuerung bei Sai-
sonwaren wie Obst und GemUse — von den anziehenden
Notierungen fur Rohdl bestimmt. Im Jahresdurchschnitt
stiegen die Lebenshaltungskosten um 1,1%, das ist mehr
als im Dezember 2009 auf der Basis eines konstanten OI-
preises von 72 US-Dollar je Barrel veranschlagt worden
war (+ 0,6%).
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Fazit

Angesichts der GroBenordung der weltwirtschaftlichen Ver-
werfungen, die durch die globale Finanz- und Wirtschafts-
krise 2008/09 ausgeldst wurden, sind Wirtschaftsprogno-
sen an ihre Grenzen gestoBen, gréBere Prognoserevisio-
nen und Prognosefehler als sonst Ublich waren die Folge.
Prognosen kénnen nicht mehr sein als theorie- und daten-
gestltzte Extrapolationen der (jiingeren) Vergangenheit. Fir
die Dimension und den zeitlichen Ablauf des Wirtschaftsein-
bruchs in Deutschland und die sich anschlieBende rasche
konjunkturelle Erholung gab es schlichtweg keine Erfah-
rungen, die fUr die Prognose systematisch hatten ausge-
wertet kénnen. Der Ausnahmecharakter des Prognosefeh-
lers zeigt sich auch in der Darstellung von Prognoseinter-
vallen, mit deren Hilfe die mit Punktprognosen verbundene
Schatzunsicherheit sichtbar gemacht werden kann. In Prog-
noseintervallen sind die tblichen Punktschatzungen als Mit-
telwerte eingebettet. Werden zur Berechnung eines BIP-
Prognoseintervalls fir 2010 (zentriert um die Punktschét-
zung 1,7%) die empirischen Prognosefehler der Dezem-
beranalysen des ifo Instituts flr die »Normaljahre« 1990 bis
2008 herangezogen, so zeigt sich, dass selbst in einem In-
tervall, das mit 90%iger Wahrscheinlichkeit die amtliche jah-
resdurchschnittliche Veranderungsrate abgedeckt hatte, die
jetzt verdffentlichte BIP-Rate von 3,6% nicht enthalten ge-
wesen ware (vgl. Abb. 2).
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

Trotz aller Schwachen sind und bleiben Konjunkturprogno-
sen flir die Orientierung der Entscheidungstrager von Wirt-
schaft und Politik unentbehrlich. Freilich I&sst sich das Wirt-
schaftsgeschehen aufgrund der sich andernden Rahmen-
bedingungen sowie des standigen und teilweise sehr schnel-
len Wandels, dem wirtschaftliches Verhalten unterliegt, trotz
der kontinuierlichen Weiterentwicklung des prognostischen
Instrumentariums und der Verbreiterung der statistischen
Datenbasis nicht exakt vorausschatzen. Oft braucht es ge-
raume Zeit, bis sich Anderungen von Trends statistisch sig-
nifikant identifizieren lassen. Und Uber die GroBe und Per-
sistenz von unvorhersehbaren Schocks lassen sich auf kur-
ze Sicht immer nur Uberschlagige Aussagen treffen. Beim
Vergleich von Prognosen mit den spéter verdffentlichten amt-
lichen Ergebnissen sollte zudem nicht Ubersehen werden,
dass sich die statistische Ausgangslage zum Prognose-
zeitpunkt oftmals anders darstellt, als sie spater — nach zum
Teil deutlichen Datenrevisionen — erscheint. Konjunkturprog-
nosen sind keine Prophezeiungen, sondern bedingte Wahr-
scheinlichkeitsaussagen. Sie beseitigen nicht die Unsicher-
heit Uber die Zukunft, sie tragen aber dazu bei, die Unsicher-
heit zu verringern.
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